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Euler Hermes: ptynnosé finansowa w koncu 2010 roku

W wiekszosci branz wartos¢ opdznionych ptatnosci nie ulegta w ubieglym roku zmianie — a
konkretnie zmniejszeniu, ktérego mozna by oczekiwa¢ w sytuacji kilkunastoprocentowego wzrostu
produkcji. Méwigc w skrocie — wieksza sprzedaz nie udroznita jeszcze obiegu pienigdza w
gospodarce, zatory ptatnicze nie byly mniejsze niz w dwéch poprzednich — kryzysowych latach.

Polaryzacja polityki sprzedazowej — z jednej strony duza ostroznosé...

Wynika to m.in. z ostrozniejszej polityki sprzedazowej — mimo wspomnianego wzrostu produkcji w
wielu branzach saldo naleznosci nie zwiekszato sie lub wrecz spadto, poniewaz znacznie wieksza
czes¢ obrotu byta realizowana w formie gotdwkowej, a nie odroczonej ptatnosci. Z drugiej strony —
mogt by¢ to efekt nie ostroznosci, ale koniecznosci wynikajacej z wcigz zbyt matej dostepnosci zrodet
finansowania (zwtaszcza dla hurtownikéw), w zwigzku z czym czes$¢ przedsiebiorcow niektérym
klientom oferowaé moze jedynie rozliczenia gotéwkowe (odroczona pfatnos¢ otrzymujg jedynie
wybrani). Z sytuacja takg — pewnego ograniczenia kredytu kupieckiego mamy do czynienia m.in. w
hurcie spozywczym czy w dystrybucji materiatow budowlanych.

... ale takze sktonnos$é do oferowania klientom dtuzszych terminéw ptatnosci

Z drugiej strony — jesli kredyt kupiecki jest dostepny, to w wielu branzach obserwujemy zjawisko jego
wydtuzania przez sprzedajacych. Dostosowujg oni w ten sposdb warunki sprzedazy do mozliwosci
odbiorcow — chcac w ten sposoéb poprawi¢ swojg konkurencyjnosé, wiedzac jednoczednie, ze
skrécenie termindw ptatnosci nie zaowocuje szybszym splywem gotéwki. Mozna to ocenia¢ jako
elastyczne dostosowanie do realiéw — pienigdze otrzymuje sie w zblizonym terminie, a dtuzszy kredyt
kupiecki wykorzysta¢c mozna jako atut w walce konkurencyjnej o odbiorce, tak przeciez obecnie
cennego. Przyktadem moze by¢ chociazby branza agrochemiczna, tworzyw sztucznych czy AGD.

Problemy dotykaly gtéwnie firmy mniejsze, bez zaplecza finansowego

W ubiegtym roku najwieksze problemy z pitynnos$cig finansowag miaty firmy z sektora MSP, duze
przedsiebiorstwa radzity sobie lepiej. Podjety one bowiem dziatania naprawcze w poprzednich,
kryzysowych latach, obnizajac koszty m.in. poprzez narzucenie nizszych marz swoim mniejszym
dostawcom badz dystrybutorom. Efektem jest m.in. spadek rentownosci w wielu gateziach hurtu — a
nawet de facto jej brak. Duza czes$¢ hurtownikéw sprzedaje po kosztach, rentownosé uzyskujac
jedynie na otrzymywanych od producentéw tzw. bonusach za realizacje planu sprzedazowego.
Hurtownicy de facto kredytujg obecng wymiane handlowg w wielu branzach, sami majac niskg
rentownosc¢, co rodzi duze ryzyko utraty ptynnosci w pogoni za kreowaniem wyzszego obrotu. Efektem
jest wiec wzrost w statystykach upadtosci liczby hurtownikéw o 45% w stosunku do 2009 roku.

... a takze branze zwigzane z inwestycjami

Wskazujac kolejny gorzej radzacy sobie w 2010 roku fragment gospodarki warto zwréci¢ uwage na
branze budowlana. Odzwierciedleniem jej stabszej kondycji byt wzrost liczby upadtosci w
budownictwie o 25% - co wiecej, upadaty firmy budowlane zdecydowanie wigksze niz rok wczesniej
(wg. obrotu najwieksza firma w 2009 roku miata 124 min obrotu, a najwieksza upadtos¢ budowlana w
2010 roku to firma o obrocie 375 min zlotych). Juz trzeci rok z rzedu pogarsza sie sptyw naleznosci
hurtowni z tytutu dostaw materiatéw budowlanych: w terminie otrzymywaty one od firm budowlanych
sredniorocznie (w skali miesigca monitorowane naleznosci od ok. 30 tys. odbiorcéw na kwote 600-700
min ztotych):

- w 2007 roku —76% wartosci naleznosci

- w 2008 roku — 69% wartosci naleznosci

- w 2009 roku — 64% wartosci naleznosci

- w 2010 roku — 61% warto$ci nalezno$ci
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Wobec spadku inwestycji w ciggu pierwszych trzech kwartatéw kolejng branzg, ktéra odczuwata
zwiekszone problemy z zatorami ptatniczymi byta dystrybucja materiatéw elektroinstalacyjnych
(obecnie w terminie hurtownicy ci otrzymujg jedynie sredniorocznie 70% wartosci naleznosci od firm
instalacyjnych — a $rednio monitorowane w skali miesiaca naleznosci w tej branzy wynoszg ok. 1,1
mld ztotych). W tej branzy wiekszym problemem od zwiekszonej wartosci przeterminowan jest
rosngca ich dtugos¢ — dystrybutorzy pienigdze otrzymywali (Sredni termin ptatnosci plus opdznienie)
po 79 dniach w 2008 roku, 84 dniach w 2009 roku a nastepnie po 89 dniach w 2010 roku.

Kolejna branza, w ktérej za wczesnie jeszcze na méwienie o przezwyciezeniu trudnosci to m.in.
producenci mebli. Za dostawy gtéwnych komponentéw do produkcji — ptyt - wciaz ptacili nie lepiej niz
dwa lata temu. Producenci ptyt meblowych otrzymywali w terminie Sredniorocznie :

- w 2008 roku — 88% wartosci naleznosci

- w 2009 roku — 83% wartosci naleznosci

- w 2010 roku — 78% wartosci naleznosci

Przeptywy finansowe w wiekszosci branz nie powroécity do stanu sprzed kryzysu
W pozostatych branzach nie wida¢ natomiast jak na razie znaczacej poprawy w sptywie naleznosci w
poréwnaniu do ,kryzysowych” lat — dla przykfadu:

Dystrybutorzy stali otrzymywali w terminie $redniorocznie (w skali miesigca monitorowane sa
naleznosci od ok. 13-15 tys. odbiorcow na kwote 800-1200 min ztotych):

- w 2008 roku —74% wartosci naleznosci

- w 2009 roku — 72% wartosci naleznosci

- w 2010 roku —74% wartosci naleznosci

Producenci art. spozywczych otrzymywali w terminie $redniorocznie (w skali miesigca monitorowane
sa naleznosci od ok. 15 tys. odbiorcow na kwote 1,8-2 mld ztotych):

- w 2008 roku —79% wartosci naleznosci

- w 2009 roku — 81% wartosci naleznosci

- w 2010 roku —81% warto$ci naleznosci

Producenci tw. sztucznych otrzymywali w terminie sredniorocznie (w skali miesiagca monitorowane sa
naleznosci od ok. 13-15 tys. odbiorcéow na kwote 800-1200 min ztotych):

- w 2008 roku —78% wartosci naleznosci

- w 2009 roku — 77% wartosci naleznosci

- w 2010 roku —76% wartosci naleznosci

Pewna ocena trendu w FMCG po pierwszym kwartale

Goraczka przedswigteczna w branzach débr konsumpcyjnych oznacza zwigkszone zaméwienia ze
strony odbiorcéw (dystrybutoréw), za ktére naleznosci regulowane sg z pewnym opdznieniem. Tak
jest od lat, a nierzadko na poczatku roku dostawcy nie tylko nie otrzymujg jeszcze naleznosci za
ostatni kwartat ubiegtego roku, ale uzupetnia¢ jeszcze muszg puste po przedswigtecznym boomie
magazyny hurtownikéw, zaciagajacych tym samym kolejne zobowigzania. Sytuacje w tych branzach
da sie wiec oceni¢ z wiekszg precyzjg na koniec pierwszego kwartatu, gdy znany bedzie stopien jak i
tempo sptaty zobowigzan zaréwno z kohca ub. roku jak i z poczatku biezacego.
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Euler Hermes jest liderem na rynku ubezpieczen naleznosSci handlowych oraz jednym z liderow
w zakresie gwarancji ubezpieczeniowych i windykacji naleznosci. Euler Hermes zatrudnia ponad
6 000 pracownikbw w 50 krajach. Oferuje kompleksowe ustugi w zakresie zarzgdzania
naleznosciami. Skonsolidowany obrét grupy Euler Hermes w 2010 roku wynidst 2,15 miliarda euro.
Euler Hermes rozwingt miedzynarodowg sie¢ nadzoru, ktéra umozliwia analize stabilnosci
finansowej 40 milionéw przedsiebiorstw. Grupa obejmuje swoimi gwarancjami transakcje handlowe
na catym Swiecie na kwote 633 mld euro.
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Euler Hermes, cztonek grupy AGF oraz Allianz, jest notowany na gietdzie Euronext w Paryzu.
Agencja Standard & Poor’s przyznata grupie oraz nalezgcym do niej spétkom zaleznym rating AA-.
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W Polsce grupa Euler Hermes jest obecna od 1999 roku. Towarzystwo Ubezpieczen Euler Hermes
S.A. oferuje ubezpieczenia naleznosci handlowych oraz gwarancje ubezpieczeniowe. Jednocze$nie
druga spétka dziatajgca na polskim rynku - Euler Hermes Collection Sp. z o.0. oferuje windykacje
naleznosci, raporty handlowe, ocene ryzyka oraz program analiz branzowych. Obstuge klienta
zapewnia Euler Hermes Services Sp. z o.0. Ustugi doradztwa prawnego $wiadczy Euler Hermes,
Mierzejewska - Kancelaria Prawna Sp. k.




